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Корпоративні відносини відіграють важливу 
роль у сфері господарювання. Це пов'язано з по-
ширенням господарських товариств, завдяки їх 
універсальності та адекватності ринковим засадам 
господарювання. Чільне місце серед таких орга-
нізацій посідають акціонерні товариства: в Ук-
раїні їх налічується понад ЗО тис, [ 1, с. 31 ]), на них 
припадає 75 % ВВП України [2]). Тому прийняття 
17.09.2008 р. Закону «Про акціонерні товариства» 
[3] (далі - Закон), що набув чинності 30.04.2009 p., 
було сприйнято як важливу подію на шляху вдос-
коналення правового регулювання акціонерних 
відносин. Проте цей процес триває далі з огляду 
на постійний розвиток зазначених відносин та на-
явність в чинному законодавстві (не зважаючи на 
появу вищезгаданого закону) все ще численних 
вад: і колізійних норм, і прогалин, і норм, що не за-
безпечують адекватного регулювання акціонер-
них відносин з врахуванням сучасних тенденцій їх 
розвитку. 
Це стосується проблем: 
- уніфікації термінів, що використовується в 
актах законодавства, які регулюють акціонерні 
відносини (так, на відміну від вже усталеного ви-
значення поняття контрольного пакета акцій як 
такого, що перевищує 50 відсотків статутного 
капіталу акціонерного товариства/АТ, вищезгада-
ний Закон в п. 6 ст. 2 закріплює нижчий критерій, 
відповідно до якого такий пакет акцій може 
дорівнювати або бути більшим, ніж 50% простих 
акцій AT); 
- чіткості формулювань, які б не допускали 
різних їх тлумачень. Зазначена проблема актуаль-
на з огляду на наявність у Законі «Про акціонерні 
товариства» нечітких положень про: (1) порядок 
формування резервного капіталу (оскільки ст. 19 
Закону не дозволяє зробити однозначний висно-
вок про обов'язковість його створення та межі 
права AT на встановлення його розміру); (2) 
ревізійну комісію/ревізора (з аналізу змісту ста-
тей 73 і 74 можна зробити висновок про обов'яз-
ковість такого контрольного органу в AT, проте ч. 1 
ст. 76 породжує сумнів, оскільки передбачає, що у 
разі відсутності в AT ревізійної комісії/ревізора 
спеціальна перевірка фінансово-господарської 
діяльності AT має проводитися аудитором); 
- усунення прогалин щодо регулювання до-
говірних відносин: (1) між акціонерами, що мо-
жуть встановлюватися відповідно до ч. 1 ст. 29 сто-
совно взяття акціонерами додаткових обов'язків, 
в т.ч. щодо обов'язкової участі у загальних зборах 
AT; (2) між засновниками (з точки зору визначен-
ня часу припинення укладеного між ними заснов-
ницького договору, що згідно з ч. З ст. 9 Закону 
пов'язується з реєстрацією в ДКЦПФР звіту про 
результати закритого (приватного) розміщення 
акцій, проте без врахування такої важливої обста-
вин, як наявність у засновників невиконаних зо-
бов'язань перед третіми особами і проблему їх/зас-
новників відповідальності до моменту схвалення 
товариством таких угод або у разі несхвалення ос-
танніх загальними зборами AT); (3) між посадо-
вими особами органів AT та самим товариством 
(такі договори відповідно до п. 17 ч. 2 ст. 33, ч. З 
ст. 51, ч. 4 ст. 62 Закону можуть бути трудовими 
чи цивільними; разом з тим зміст цивільного дого-
вору про виконання обов'язків посадової особи за-
лишається невизначеним в законодавстві на від-
міну від трудового договору, вимоги до змісту 
якого встановлені Кодексом законів про працю [8, 
ст. 21]; 
- узгодження положень щодо припинення AT 
шляхом ліквідації (статті 88-89 Закону «Про 
акціонерні товариства») з відповідними положен-
нями статей 110-112 Цивільного кодексу (ЦК) 
[9] щодо загальних засад припинення юридичних 
осіб (у ч. 2 ст. 88 Закону зазначається, що наступ-
на - 89 стаття - визначає порядок розподілу май-
на між акціонерами, якщо на момент ухвалення 
рішення про ліквідацію акціонерне товариство не 
має зобов'язань перед кредиторами, проте ст. 89 
передбачає черговість задоволення вимог не лише 
акціонерів, а й кредиторів платоспроможного - а 
не такого, що не має зобов'язань, - акціонерного 
товариства, відводячи задоволенню «всіх інших 
вимог» останню - дев'яту чергу, що слідує після 
четвертої-восьмої черг, відповідно до яких мають 
здійснюватися виплати акціонерам та розподіл 
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між ними майна AT; відтак, виникає логічне запи-
тання: за рахунок якого майна повинні задоволь-
нятися передбачені в дев'яту чергу всі інші вимо-
ги? [10, с. 119]). 
дотримання Державною комісією з цінних 
паперів та фондового ринку (ДКЦПФР) передба 
чених абз. 2 ч. 4 розділу XVII (Прикінцеві та пере-
хідні положення) Закону строків прийняття ві-
домчих нормативних актів, які згадуються в За-
коні як такі, що визначають певний порядок дій і 
стосуються питань, котрі належать до компетенції 
зазначеного органу (ч. 1 ст. 6; абз. 2 ч. 4 ст. 9; ч. 5 
ст. 14; ч. 1 ст.; ч. 1 ст. 16; ч. 1 ст. 17; ч. 5 ст. 18; ч. 2 
ст. 21; абз.6 ч. 2 ст. 80; абз. 2 ч. 4 ст. 83; абз. З ч. 5 
ст. 84; абз. 2 ч. 4 ст. 85; абз. 2 ч. 4. ст. 86; абз. 2 ч. 4 
ст. 87). Прийняте 14.07.2009 р. ДКЦПФР роз'яс-
нення № 8 «Щодо порядку застосування окремих 
положень розділу XVII «Прикінцеві та перехідні 
положення» Закону України «Про акціонерні то-
вариства» у зв'язку з набранням ним чинності» 
[11] (рішенням ДКЦПФР від 21.07.2009 р. № 812 
в цей документ нього були внесені зміни) не звіль-
няє ДКЦПФР від виконання покладеного на неї 
обов'язку щодо врегулювання відомчими норма-
тивно-правовими актами вищезгаданих відносин; 
попри встановлений Законом 6-місячний (з мо-
менту опублікування Закону) термін затверджен-
ня актів цієї комісії із зазначених питань (п. 4 
Прикінцевих та перехідних положень), станом на 
лютий 2010 року ДКЦГІФР були прийняті лише 
окремі акти [12; 13]; 
- закріплення в Законі санкцій за порушення 
передбачених ним вимог, зокрема: (1) щодо забез-
печення відповідності фактичної майнової бази 
AT приписам ч. З ст. 14 Закону стосовно мінімаль-
ного розміру статутного капіталу або прийняття 
загальними зборами рішення про ліквідацію това-
риства у разі недотримання такої вимоги [14]; (2) 
щодо порядку реорганізації AT шляхом злиття, 
приєднання, поділу, виділу, перетворення, перед-
баченого статтями 80-87; (3) п. 5 Перехідних та 
прикінцевих положень Закону щодо приведення 
протягом перехідного періоду статутів та внут-
рішніх документів акціонерних товариств, створе-
них до набуття чинності вищезгаданим Законом, у 
відповідність з його положеннями, та ін.; 
своєчасне внесення відповідних змін в акти 
законодавства, до яких відсилає Закон: щодо під-
став розірвання трудового договору (звільнення із 
займаної посади) з посадовою особою органу ак-
ціонерного товариства та іншими особами, які пе-
ребувають з товариством в трудових відносинах і 
всупереч приписам ст. 28 Закону «Про акціонерні 
товариства» порушили права акціонерів - пра-
цівників товариства (подібна підстава припинен-
ня трудового договору чи його розірвання з іні-
ціативи власника або уповноваженого ним органу 
або на вимогу профспілкового чи іншого уповно-
важеного на представництво трудовим колекти-
вом органу в Кодексі законів про працю відсутня 
[8]); 
- усунення колізій щодо правового регулюван-
ня акціонерних відносин, яких не вдалося уникну-
ти навіть при внесення змін в ЦК відповідно до 
підпункту 1 п. З Перехідних та прикінцевих поло-
жень Закону «Про акціонерні товариства». Це сто-
сується, насамперед, принципу визначення квалі-
фікованої більшості голосів на загальних зборах 
AT: відповідно до ч. 4 ст. 159 ЦК України рішення 
з низки питань, в т.ч. щодо внесення змін до стату-
ту AT, ліквідації товариства, приймаються біль-
шістю не менш як у 3/4 голосів акціонерів, які бе-
руть участь у зборах, проте ч. 5 ст. 42 Закону «Про 
акціонерні товариства» закріплено положення, від-
повідно до якого рішення загальних зборів з пи-
тань, передбачених пунктами 2 -7 та 21 частини 
другої статті 33 цього Закону, приймається більш 
як трьома чвертями голосів акціонерів від загаль-
ної їх кількості (в т.ч. щодо згаданих питань -
пункти 2 і 21). 
Прийняття за основу проекту Закону України 
«Про основні засади взаємодії держави з приват-
ними партнерами» [ 15; 16], в ст. 5 якого закріпле-
но відкритий перелік форм такого партнерства, 
зумовлює врахування апробованого практикою 
зарубіжного [17-24] і вітчизняного досвіду вза-
ємодії держави та приватних партнерів з викорис-
танням не лише концесії, угод про розподіл про-
дукції (як класичних прикладів такого партнер-
ства), але й форми акціонерного товариства - як 
можливої організаційно-правової форми здійс-
нення спільної діяльності засновниками (акціоне-
рами) товариства щодо реалізації проектів в ме-
жах державно-приватного партнерства (ДПП), яке 
нерідко іменують публічно-приватним (ППП). 
Відтак, при вдосконалення положень цього зако-
нопроекту на стадії його прийняття [25, статті 102, 
106, 116-129] доцільно передбачити в ньому низ-
ку положень на захист публічних інтересів в тако-
му партнерстві [26], а також закріпити вимоги до 
засновницького договору акціонерного товарист-
ва як такого, що опосередковує державно-приватне 
партнерство, до приватних партнерів-співзаснов-
ників, їх прав та обов'язків, до статуту товариства, 
а також передбачити додаткові підстави припи-
нення такого товариства, зокрема у разі невико-
нання приватними партнерами (як акціонерами 
товариства) своїх обов'язків в межах ДПП або їх 
неспроможність виконувати такі обов'язки, що 
виявляється в процесі реалізації проектів ДПП. 
Значущість акціонерних товариств в економіч-
ному житті країни, їх універсальність як органі-
заційно-правової форми [27, с. 121-122,130- 136], 
в т.ч. їх придатність для встановлення відносин 
державно-приватного партнерства [28], - все це 
зумовлює необхідність вчасного усунення вище-
згаданих та інших недоліків правового регулюван-
ня акціонерних відносин. Подібні заходи мають 
позитивно позначитися на економіці України в 
цілому, оскільки із застосуванням акціонерної 
форми здійснюється інвестування не лише вітчиз-
няними, а й іноземними інвесторами; акціонерні 
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товариства широко використовуються для рефор-
мування вітчизняної економіки (зокрема, в про-
цесі корпоратизації [29] та приватизації держав-
них [ЗО, абз. 4 ч. 1 і ч. З ст. 5, ч. 2 ст. 15, статті 17 і 
18; 4, пункти 9, 10, 25, 28-39, 138-145 та ін.] під-
приємств), для співпраці держави з іншими су-
б'єктами, які долучаються до інвестування стра-
тегічно важливих для країни підприємств (вклю-
чаючи й ті з них, що належать до військово-про-
мислового комплексу [ЗО, ч. З ст. 5; 31]). Тому 
розв'язання ключових проблем вдосконалення 
правового регулювання акціонерних відносин 
дозволить вирішити і низку суміжних проблем -
інвестування, ефективності співпраці держави з 
приватним бізнесом тощо. 
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ГОСПОДАРСЬКЕ ПРАВО 
О. М. Винник 
Некоторые проблемы усовершенствования правового регулирования корпоративных отношений в 
акционерных обществах. 
Статья посвящена проблемам совершенствования правового регулирования корпоративных отношений в 
связи с введением в действие Закона Украины «Об акционерных обществах» и перспективой развития 
публично-частного партнерства в Украине. 
О. М. Vinnyk 
О Some problems of improvement of corporate relations are in joint-stock companies. 
The article is devoted to the problems of improvement of the legal regulation of corporate relations in connection 
with entry into force of the Law of Ukraine «On joint-stock companies» and by the prospect of development of public-
private partnership in Ukraine. 
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